





















を行った。日本の情報サービス産業における 1999 年から 2005 年までの 3,999 件の観測値
































































内多角化の程度と IPO の可能性には逆 U 字型の関係性があることが推測される。
H1：産業内多角化と IPOの可能性には逆 U字型の関係が存在する
2-2．IPOと人的資源

















































局，1999-2006）」の情報サービス産業に関する 1998 年から 2005 年までのパネルデータを
用い，期間内に 4248 企業の N＝13,400 の観測値が得られた。さらにそこから企業の株式
公開の有無に関する情報を有し，1998 年のデータの時点で株式をすでに公開している企







扱われるため翌年以降はサンプルから除外した。新規 IPO は，t 年度の新規 IPO 企業数 /
全企業数で測定した。
（1） 情報サービス産業の企業とは，日本標準産業分類の情報通信業（大分類 G）の情報サービス業（中分類 39）
のうち情報処理・提供サービス業（392）に属する企業を指す。
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その他の情報処理の計 8 つの事業分野が存在する。t 年度に売上構成比率が 0 であった事











































　表 2 は新規 IPO を従属変数としたロジットモデルの分析結果を表したものである。モ
デル 1 はコントロール変数のみを加えたモデルであり，各コントロール変数の影響力を表
している。
　表 2 のモデル 2 より産業内多角化の係数が優位な正の値（p＜.05）かつ，産業内多角化
の二乗項の係数が有意な負の値（p＜.10）を示していることから，産業内多角化と IPO の
可能性には逆 U 字型の関係性があるという仮説 1 が支持された。
　同様にモデル 3 から，産業内多角化と管理職の割合の交互作用の係数が優位な正の値（p
＜.10）かつ，産業内多角化二乗項の係数が有意な負の値（p＜.10）を示していることから，
管理職の割合と産業内多角化と IPO の可能性に正の影響を与えているという仮説 2 が支
持された。
表 1：記述統計と相関係数
平均 標準偏差 1 2 3 4 5 6 7 8
1．新規 IPO .012 .074
2．産業内多角化 .494 .339 －.009
3．管理職の割合 .028 .083 .004 .025
4．VC ダミー .028 .165 .028 .031 .019
5．銀行ダミー .125 .330 .010 .180 .001 .076
6．レフトセンサーダミー .946 .226 －.014 .037 －.063 －.013 .079
7．セグメント数 2.676 1.525 .006 .420 .039 .006 .159 .038
8．資本金（百万円） 214.407 2037.388 .012 .056 .015 .004 .114 .010 .001
9．前年度成長率 .106 .548 .022 －.024 .042 .019 －.009 －.171 －.021 .003
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年度ダミー Included Included Included
Nfirm-years 3999 3999 3999


















本研究の産業内多角化の程度と IPO の可能性の逆 U 字型の関係のようにまた違った形が
見えてくると推測される。













　第 1 に，分析結果の信頼性である。本研究の分析対象である IPO のサンプルが 7 年間
で約 50 件であったため，本研究の分析結果が必ずしも正しいとは言い切れない。そのため，
今後は調査期間を延ばし，IPO のサンプルを増加させることでより信頼性を高める必要が





マーケットシェアや ROA などには注目していないが，IPO は企業の重要な資金調達手段
であり，IPO の可能性を検証する際に収益性やコストなどの財務的な要因を完全に無視す
ることはできない。そのため今後の研究ではそうした視点と組み合わせた研究が必要となる。
　第 3 に，今後は最終的な IPO 後の業績も含めて分析する必要がある。本研究は IPO の
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　日本の情報サービス産業における 1999-2005 年の 3,999 の観測値の分析結果から，産業
内多角化と IPO の実行可能性には逆 U 字方の関係性が存在し，企業内の管理職の資格所
有者の割合は，産業内多角化と IPO の実効可能性に正の影響を与えていることを実証した。
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